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Definition

Mit Bilanzanalyse werden Verfahren zur Gewinnung und Auswer-
tung von Informationen bezeichnet, mit deren Hilfe aus den Anga-
ben des Jahresabschlusses (Bilanz, GuV sowie Anhang) und des La-
geberichts (Management Reporting) zusdtzliche Erkenntnisse liber
die Finanz- und Ertragskraft der Unternehmung gewonnen werden.
(Coenenberg)

Dagegen:

Betriebs- oder Unternehmensanalyse

= interne Analyse mit Hilfe von Kostenrechnung, Finanzplanung,
Auftragsbestand, Kreditlinien, ...
(Controller, Unternehmensberater, Geschiftsfiihrungspriifer)

Jahresabschluss-Ziel (§ 264 II):

Der Jahresabschluss hat, ,,unter Beachtung der Grundsétze ord-
nungsmiBiger Buchfithrung, ein den tatsdchlichen Verhiltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage zu
vermitteln.

Bilanzanalyse-Ziel:

Informationen iiber den Jahresabschluss hinaus (aus den Angaben
des Jahresabschlusses)

Vermogens- und Finanzlage = Finanzkraft

Ertragslage - Ertragskraft
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Interessenten der Bilanzanalyse (Adressaten)

(1) Finanzkraft
1.e.S. aktuelle und potenzielle Glaubiger
(Schuldner-Glaubiger-Verhiltnis) wegen Illiquiditétsrisiko

z.B.

(2) Ertragskraft

z.B. wegen

(3) Interdependenz der Erkenntnisziele

finanzielle Stabilitit <——=—> nachhaltige Ertrige

(4) Notwendigkeit der Bilanzanalyse auch fiir das Management
wegen der Wirkung auf Dritte (Bilanzpolitik)
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Auswertungsmethoden
der Bilanzanalyse

(1) Daten-Beurteilung mittels:

Vergleichsmafistibe
Frithere Perioden andere Betriebe Soll-Vorgaben
= Zeitvergleich = Betriebsvergleich = Soll-Ist-Vergleich

(2) Kennzahlen als Vergleichsmalistab

/T

Grundzahlen Verhiltniszahlen

/ S

Gliederungszahlen Beziehungszahlen  Indexzahlen

= TeilgroBe = sachlogischer = zeitliche
Gesamtgrofle Zusammenhang Entwicklung
z.B. z.B. z.B.
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Aufbereitung der Bilanz
Bilanzierungsvorschrift | Angabevorschrift | Berichts- [ % | Vor- | %
Anlagevermogen bzw. Bilanzierungs- jahr jahr
position
(betr. § 266 HGB)
Anlagevermogen A
- Geschiifts- oder Firmenwert Al 2,
§ 2551V
= bil. Anlagevermogen
+steuerrechtliche Abschreibung § 254 §28111S.1
(nur falls nicht im SoPo)
+unterlassene Zuschreibungen §280 11 § 280 111
= bereinigtes Anlagevermogen
Umlaufvermogen
Vorrite BI
+steuerrechtliche Abschreibung § 254 §2811IS.1
(nur falls nicht im SoPo)
+unterlassene Zuschreibungen §280 11 § 280 111
+Zukunftswert - Abschreibungen §2531IS.3 §277111S.1
+Unterschiedsbetrag aufgrund §§ 2401V, 256 § 284 I Nr. 4
Bewertungsmethoden
= bereinigte Vorriite
Forderungen u.s.V. RLZ < 1J. BII §2681VS. 1
(evtl. Bereinigungen analog den Vorriten)
+Wertpapiere BIII
(evtl. Bereinigungen analog den Vorriten)
+Fliissige Mittel BIV
+Aktive RAP C
-Disagio § 250 111 § 268 VI
-aktive latente Steuern (soweit in RAP) §27411, 8.1 §27411S.2
= monetires Umlaufvermogen (kurzfristig)
+Forderungen u.s.V. RLZ > 1J. BII §2681VS. 1
= bereinigtes Umlaufvermdogen Z B+O)

bereinigtes AV+UV = bereinigtes Gesamtvermogen
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Aufbereitung der Bilanz
Bilanzierungsvorschrift Angabevorschrift | Berichts- | % | Vor- | %
Eigenkapital bzw. Bilanzierungs- jahr jahr
position
Gezeichnetes Kapital A
-ausstehende Einlagen §27218S.2 §27218S.2
+Kapitalriicklage All
+Gewinnriicklage Alll
+/-Bilanzgewinn/-verlust §2681 §2681S.2
[ alternativ: 1
| I
| +/-Gewinn-/Verlustvortrag §266 III A IV |
L +/-Jahresiiberschufl/Fehlbetrag §266 ITAYV ]
-Ausschiittungsbetrag (Vorschla
g g( g §3251
-Aufwendung fiir Ingangsetzung u.E. §269S.1
-Geschiifts- oder Firmenwert Al2,§2551V
-Disagio § 250 111 § 268 VI
-aktive latente Steuern §274 11, 8.1 §27411,8.2
+EKA * des §§ 247 111, §28111
Sonderpostens mit Riicklagenanteil 273,281 1
= bil. Eigenkapital
+EKA * steuerrechtliche § 254 § 28111 S.1
Abschreibung
—>(nur falls nicht im SoPo)
+EKA * unterlassene Zuschreibung §280 11 § 280 111
+Zukunftswert - Abschreibung § 253111 S.3 § 277111 S.1
+EKA * Unterschiedsbetrag §§ 240 IV, 256 § 284 II Nr.4
aufgrund Bewertungsmethoden
-EKA * unterlassene Art. 28 1 EGHGB Art. 28 11
Pensionsriickstellungen EGHGB
= bereinigtes Eigenkapital

* vereinfacht 50 % EKA (Eigenkapitalanteil)




Prof. Dr. Baus Bilanzanalyse
Aufbereitung der Bilanz Bilanzierungs- | Angabevorschrift | Berichts-| % | Vor- | %
vorschrift jahr jahr
bzw.
Fremdkapital Bilanzierungs-
position
Pensionsriickstellungen B1
Art. 28 I EGHGB
+FKA * unterlassene Pensionsriickst. Art. 28 1 EGHGB
§ 285 Nr. 1a
+langfristige Verbindlichkeiten C, soweit RLZ >
5J.
= langfristiges Fremdkapital
mittelfristige Verbindlichkeiten C, soweit §§ 268 IV S.1
1J.<RLZ § 285 Nr. 1a
<S5k
+ FKA * des Sonderpostens mit RA §§ 247 111, §28110
bzw. steuerl. Abschreibung 273,2811
= mittelfristiges Fremdkapital
Ausschiittungsbetrag Gewinnverwendungs-
vorschlag § 3251
+Steuerriickstellungen B2
+sonstige Riickstellungen B3
+kurzfristige Verbindlichkeiten C, soweit §2681VS. 1
RLZ<1J.
+passive RAP D
+FKA * der Korrekturposition siehe EKA siehe EKA

vom bil. zum bereinigten Eigenkapital

= kurzfristiges Fremdkapital

lang- + mittel- + kurzfristiges FK
= bereinigtes Fremdkapital

+hereinigtes Eigenkapital

= bereinigtes Gesamtkapital
(= bereinigtes Gesamtvermogen)

* vereinfacht 50 % FKA (Fremdkapitalanteil)
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Grenzen der Bilanzanalyse

(1) Mangelnde Zukunftsbezogenheit der Daten
weil:

(2) Mangelnde Vollstiandigkeit der Daten
weil:

(3) Mangelnde Objektivitit der Daten
weil:

(4) Bilanzpolitische Verzerrungen des Jahresabschlusses
durch:

z.B.
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Investitionsanalyse
(Vermogensstrukturanalyse)

(1) Vermogensintensitaten

Anlagenintensitit =  SToSSuermOsen g <50 %2

. esamtvermogen
(Anlagenvermdgensquote)
Umlaufintensitat =  Umlaufvermbgen y 100 = >50% ?
(Arbeitsintensitit) Gesamtvermogen
Vermogenskonstitution = Anlagevermdgen () = <100 % ?

Umlaufvermogen
+ Dispositionselastizitdt - veraltete Anlagen —> Anlagenabnutzungsgrad
+ Erfolgselastizitét - geleaste Anlagen -> Verschuldungsgrad I1
+ Ertragslage - schlechte Geschiftslage = Umsatzrelation
(2) Umsatzrelationen
allgemein: Unnsat
5 it = msatz ‘v Verbrauch
Umschlagshaufigkeit 3 Bestand (alternativ: 2 Bostand
reziprok:
Umschlagsdauer (Bestandsreichweite in Tagen) = O Bestand x 365
Verbrauch
Anwendungsbeispiele:
Vermogensumschlag = Umsatzerlose
g g O Gesamtvermogen
Lagerdauer in Tagen = 2 Yorridte x 365
& & Umsatzerlose

Kundenziel —  © Forderungen x 365

(Kreditgewihrung in Tagen) Umsatzerlose

10
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Investitionsanalyse
(Vermogensstrukturanalyse)

(3) Investitions- und Abschreibungspolitik

_  kum. Abschr. a. SA _
Anlagenabnutzungsgrad Brutto - SA x 100
Investitionsquote = Nettoinvestitionen SA -y 10 =

Brutto - SA

(Nettoinvestition = Zuginge SA — Bruttoabgénge SA)

Investitionsdeckung =  Abschreibungen SA -~y 10 =
Zuginge SA
Abschreibungsquote = Abschreibungen SA x 100 =

Brutto - SA

11
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Finanzierungsanalyse
(Kapitalstrukturanalyse)

(1) Verschuldungsgrad
EK

Eigenkapitalquote = g X 100 = >50%?
Anspannungsgrad = % x 100 =
(Fremdkapitalquote)
. FK
Verschuldungskoeffizient = —pr x100 =
(Leverage-Koeftizient)
_ EK _ .
Stat. Verschuldungsgrad I = X100 = 1:17?
EK x 100

Stat. Verschuldungsgrad II = =
(* Angaben gemiB § 285, Nr. 3) FK + sonst. fin. Verpfl.*

+ geringes finanzwirtschaftliches Risiko

= Uberschuldung
> Tliquiditit

- geringe Eigenkapitalrendite (Leverage-Effekt)

Fec=r+(r—i) x FK r = interner Zinsful bzw. GK-Rendite
FK EK 1= FK-Zinssatz

12
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Finanzierungsanalyse
(Kapitalstrukturanalyse)

(2) sonstige Finanzierungsanalyse

Gewinnricklagen
Gesamtkanital x 100

Selbstfinanzierungsgrad =

EKx 100 _
gez. Kapital

Bilanzkurs =

(Borsenkurs — Bilanzkurs) x Grundkapital
100 (bzw. Nominalwert)

Stille Selbstfinanzierung (Reserven) =
(Borsengoodwill)

hselverbindlichkeiten < 100
Warenschulden

Kreditanspannung = W&

@ Warenschulden x 365 _
Wareneingang (Materialaufwand)

Lieferantenziel in Tagen =

Haftungsverhéltnisse (gem. § 251) x 100 =

Obligobelastung = Gesamtkapital

* unter der-Bilanz-Ausweis‘

Verbindlichkeitsspiegel: RLZ, gesicherte Betrige, Sicherungsart bzw. Kapitalfristquoten
(analog Anlagenspiegel)

13
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Horizontale
Bilanzstrukturanalyse

=  Goldene Finanzierungsregel (bzw. goldene Bankregel)
= Grundsatz der Fristenkongruenz, d.h. Ubereinstimmung von
Mitteliiberlassungs- und Kapitalbindungsdauer

z.B.

langfr. Vermogen <1bz langfr. Kapital < 100> 100 %
langfr. Kapital - langfr. Vermogen —

— Deckungsgrade

kurzfr. Vermogen
kurzfr. Kapital

—> Liquiditétsgrade

Probleme: (1) genaue Filligkeitstermine
(2) Zahlungsbetrige in der Bilanz
(3) Volistindigkeit der Zahlungsvorgéinge
(4) Moglichkeiten der Kreditprolongation
(5) Rentabilitatsstreben

14
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(1)

2)

&)

Anlagendeckungsanalyse
(langfristige horizontale Bilanzstrukturanalyse)

goldene Bilanzregel
= Vereinfachung der goldenen Bankregel auf Bilanzpositionen
(z.B. langfristige Passiva : langfristige Aktiva)

Anlagendeckung enge Fassung

Anlagendeckung A = =% x 100 = > 100 % ?

AV

Anlagendeckung weite Fassung

EK + langfr. FK

Deckungsgrad B = AV x 100 = > 100 % ?

Anlagendeckung andere Fassung

EK + lang- u. mittelfr. FK
AV + UV (RLZ>11)

Deckungsgrad C = x 100 =

> 100 % ?

EK + langfr."FK x 100 =
AV + Vorrite

erweiterte Anlagendeckung =

(goldene Bilanzregel i.w.S., > 100 % ?

Praktikerformel fiir Pers.ges.)

15
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(1)

2)

Liquidititsanalyse
(kurzfristige horizontale Bilanzanalyse)

Liquiditit

= Fahigkeit des Betriebes zu jedem Zeitpunkt seine Zahlungs-
verpflichtungen erfiillen zu konnen

absolute Liquiditit -  Vermogensliquiditat

relative Liquiditit -  Finanzliquiditat

finanz. Gleichgewicht—> i.e.S. = jurist. Zahlungsanspriiche

1.w.S. = sdmt. Zahlungs*“anspriiche*

Liquiditatsgrade

Liquiditit 1. Grades = lquide Mittel %y 1 = >100 % ?
(Barliquiditiit) kurzfr. FK *

Liquiditit 2. Grades = BOREEreSUV o 100=  >100 % ?

%k
(Liquiditat aufkurze Sichyy ~ Kurzir- FK

monetdres UV = fliissige Mittel + kurzfr. Wertpapiere + kurzfr. Forderungen

Liquiditit 3. Grades = monit' Uf\r/ ;g:ﬂme x 100 =
(Liquiditat auf mittlere Sicht) urzit. >200 % ?

(banker’s rule)

* in Praktikerformeln vereinfacht auf kurzfristige Verbindlichkeiten
*x in Praktikerformeln ohne Wertpapiere vereinfacht auf fliissige Mittel

16
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Bilanzanalyse

Liquidititsanalyse

Aussagegrenzen der Liquidititsgrade:

—> Filligkeit

—> Stichtagsverpflichtungen

—> jur. Eigentumsverhéltnisse

- Wertansitze in der Bilanz

—> Stichtagssituation

— Kapitalbeschaffungsmoglichkeiten

—> Eintrittswahrscheinlichkeiten der Zahlungen

— Datenverfiigbarkeit

17
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Bilanzanalyse

Liquidititsanalyse

(3) Working Capital
= Darstellung der Liquiditit 3. Grades (banker’s rule) in abso-
luten Zahlen

Umlaufvermdgen
- kurzfr. FK

= (NET) Working Capital

Interpretation des Working Capital als

(a) zur freien Verfligung
stehendes kurzfr.
Vermogen (UV)

(UV — kurzfr. FK)

WWC

z.B.

(b) ungebundenes langft.

(langfr. Kapital — AV)

AY

langfr Kap

Uy

kurzfr. Fi

W

Merke: Das Working Capital ist als absolute Kennzahl weni-
ger manipulationsanfallig als der Liquidititsgrad

(window dressing!)

z.B.

18
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Liquidititsanalyse

(4) Effektivverschuldung
= Schulden, die nicht durch kurzfristiges Vermogen abgedeckt
sind

allgemein:

Fremdkapital P
- kurzfristiges Vermogen " IIeKL, YErsen. ey
= Effektivverschuldung ATzl Vermogen

differenziert (in der Literatur uneinheitlich):

kurz- u. mittelfr. FK
+ Verbindlichkeiten (RLZ > 5 J.)
= Gesamtschulden =
(incl. kurzfr. Riickst. u. Divid.)
- monetares UV
(excl. Ford. RLZ >1J.)
= Effektivverschuldung | =
+ Pensionsriickstellungen
+ sonst. finanz. Verpflichtungen
(§ 285, Nr. 3)
= Effektivverschuldung II =

(5) partielle Liquidititskennzahlen

=> sachlogische Beziehungen zwischen einzelnen Vermogens-
und Kapitalpositionen

z.B.
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Cashflow-Analyse

Ziel: Wie viel finanzielle Mittel wurden erwirtschaftet fiir
—> Investitionsausgaben
—> Dividendenzahlungen
—> Schuldentilgung

Definition: Einzahlungen
- Auszahlungen
= Cashflow

Ermittlungsarten:

(1) direkte (progressive) Ermittlung:

zahlungswirksame Ertrige z.B.
- zahlungswirksame Aufwendungen z.B.
= Cashflow

(2) indirekte (retrograde) Ermittlung:

Jahrestuberschuss
+ zahlungsunwirksame Aufwendungen z.B.
- zahlungsunwirksame Ertrige z.B.

= Cashflow

20
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Cashflow-Analyse

(3) stufenformige tuiblicherweise retrograde Ermittlung:
Jahresabschluss
+ Abschreibungen (- Zuschreibungen)
= Cashflow I (i.e.S.)
+ Erhohungen (- Auflosungen)

langfristiger Riickstellungen
= Cashflow II (allg. Cashflow)

Beispiel fiir Verfeinerungen:

+ a.0. Aufwendungen (- Ertrage)

+ Einstellungen (- Auflésungen) in den
Sonderposten mit Riicklagenanteil

+ Liquidations- und Bewertungs-
verluste (-ertriage)

+ Aufwendungen (- Ertrdge) aus
Ergebnisiibernahmen

= Cashflow III (entspr. DVFA)

21
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Bilanzanalyse

Cashflow-Analyse

Aussagekraft:

(1) Indikator fiir die Ertragskraft, weil zuverldssiger als bewer-
tungsanfilliger Gewinn (durch ,,iibervorsichtige* Abschreibun-

gen, Riickstellungen etc.) 2 Gewinnanalyse

(2) Indikator fiir die Finanzkraft zwecks:

—> Investitionsausgaben
Innenfinanzierungsgrad
_ Cashflow x 100 =

Zuginge Anlagevermogen

—> Schuldentilgung
Dynamischer Verschuldungsgrad

_ Effektivverschuldung* _ <379
Cashflow

—> Dividendenzahlung
Cashflow pro ,,Aktie*

— .Cashﬂow . x 100 e
Gezeichnetes Kapital

> 100 % ?

*  Gesamtschulden ohne Pensionsriickstellungen — montedres Umlaufvermdégen

** fiir AGs mit Nominalwerten Nennbetrag

22
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Cashflow-Kritik

(1) Finanzielle Mittel stehen nur wiahrend des Geschéftsjahres zur
Verfiigung weil

(2) Problematik des a.o. Ergebnisses, weil

(3) Zusitzliche Mittelquellen insbesondere von aul3en werden
vernachléssigt, z.B.:

(4) Erfolgsneutrale Zahlungsvorginge werden nicht erfasst, z.B.:

—> Kapitalflussrechnung

23
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Kapitalflussrechnungen

= Zeitraumrechnungen, bei denen Bestandsdnderungen der

Bilanzpositionen als Finanzmittelbewegungen ausgewiesen

werden

(1) Bestindedifferenzbilanz

= Saldierung der Bestinde zweier aufeinanderfolgender Zeit-

punktbilanzen:

positive Betrdge:  Bestandsmehrungen
negative Betrdge: Bestandsminderungen

Bestandedifferenzenbilanz

AKTIVA PASSIVA
Vermogens- akt. Vor- | Saldo |Kapital- akt. | Vor- | Saldo
positionen Jahr jahr positionen Jahr | jahr
Immat. Vermé- Gezeichnetes
gensgegenstinde: Kapital:
Sachanlagen: Riicklagen:
Finanzanlagen: Jahresiiberschuss:
Vorrite: Langfristige Riick-
stellungen:

. Langfristige Ver-

Forderungen: bindlichkeiten:
o ' Kurzfristiges

Liquide Mittel: Fremdkapital:
h) h)

24
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Bilanzanalyse

Kapitalflussrechnungen

(2) Veranderungsbilanz

= Ubertragung der negativen Salden der Bestindedifferenzen-
bilanz auf die jeweils andere Bilanzseite

Bilanzgleichung der Verdnderungsbilanz

Positive Salden der Aktivseite
= Aktivzunahme

negative Salden der Passivseite

Positive Salden der Passivseite
= Passivzunahme

negative Salden der Aktivseite

= Passivabnahme = Aktivabnahme

Veranderungsbilanz
Aktivzunahme: Passivzunahme:
Passivabnahme: Aktivabnahme:
> >

25
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Kapitalflussrechnungen

(3) Bewegungsbilanz
= Salden (Positionen) der Verdnderungsbilanz werden als
Finanzmittelbewegungen interpretiert.

Bewegungsbilanz
Mittelverwendung Mittelherkunft
A" Aktivzunahmen A~ Aktivabnahmen
P" Passivabnahmen P" Passivzunahmen

als Kapitalflussrechnung gegliedert nach:

(a) Verwendungs- und Finanzierungsarten

z.B. Investition z.B. Aullen-
Schuldentilgung Innen-
Ausschiittung Eigen-
Fremd- Finanzierung

(b) Herkunft und Bindungsdauer insbes. als Fondsrechnung

z.B.  Geschiftstatigkeit z.B.  Liquide Mittel
Beteiligungsfinanzierung monetédres UV
Schuldenaufnahme Working Capital

Fonds = Zusammenfassung von Bilanzpositionen zu einer funktionalen
Einheit (finanz. Nutzungspotenzial)

26
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Bilanzanalyse

Kapitalflussrechnung

Kapitalflussrechnung als Finanzierungsrechnung
= Gliederung der Mittelherkunft nach Finanzierungsarten und der
Mittelverwendung nach Kategorien der Verwendungsarten

Bewegungsbilanz als Finanzierungsrechnung

Gliederung geméil Flohr, G., Die Zeitraumbilanz, Berlin 1963, S. 60

Mittelverwendung

Mittelherkunft

TDM %

I. Eigenkapitalminderung
1. Gewinnausschiittung
2. Kapitalentnahme
3. Bilanzverlust

I1. Investitionen
1. Sachanlageninvestitionen

2. Finanzinvestitionen

Gesamtbruttoinvestitionen

II1. ,,Betriebsmittel“zunahme

1. Vorritemehrung
2. Krediteinrdumungen

IV. Schuldentilgung

1. Abnahme langfr. Verb.
2. Abnahme kurzfr. Schulden

V. Erhohung der liquiden Mittel

TDM %

I. Kapitaleinlagen
Auflenfinanzierung als Eigenfinanzierung

I1. Cashflow
Innenfinanzierung als

el

Selbstfinanzierung
Finanzierung a. Abschreibungen
Finanzierung a. langfr. RSt.
Bilanzgewinn
Riicklagenverdnderung
Abschreibungen
Verdnderungen langfr. RSt

II1. ,,Betriebsmittel“abnahme
Finanzierung durch Kapitalfreisetzung

1.
2.

Vorriateabbau
Debitorenabbau

IV. Schuldenaufnahme
AufBenfinanzierung als Fremdfinanzierung
1. Zunahme langftr. Verb.
2. Zunahme kurzfr. Schulden

V. Verminderung der liquiden Mittel

X

X

27
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Ursachenrechnung ’
Mittelherkunft/-verwendung aus Geschiftstitigkeit \

Jahrestiberschuss (Jahresfehlbetrag)
+ Abschreibungen

+Verdnderung der langfr. Riickstellungen

= Cashflow

Mittelherkunft/-verwendung aus Finanzierung und Erfolgsverteilung

+ Kapitaleinlagen

+ Schuldenaufnahme (langfr. Verb.)
- Kapitalentnahmen

- Schuldentilgung (langfr. Verb.)

- Gewinnausschiittung

- Bilanzverlust

= Verfiligbare Mittel

Mittelherkunft/-verwendung im Investitionsbereich

+ Desinvestitionen

- Investitionen

f = WORKING CAPITAL (Netto-Umlaufvermogen)
k - analog Liquidationsgrad I1I

N

- Verdnderung der Vorrite

= NET MONEY ASSETS (Netto-Geldvermogen)
—> analog Liquiditétsgrad II

- Verdnderungen der Forderungen

= NET LIQUID FUND (Netto-Liquiditit)
—> analog Liquiditétsgrad [

+ Verdnderung der kurzfristigen Schulden

= LIQUID FUND (Liquide Mittel)

- Verdnderung der kurzfristigen Wertpapiere

\\ = CASH FUND (Geldfonds)

N

Nachweis des Working Capital
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Kapitalflussrechnung

Gestufte Fondsrechnung

Mittelherkunft/-verwendung aus Geschéftstitigkeit

Jahrestiberschuss (Jahresfehlbetrag)
+ Abschreibungen
+ Verdnderungen der langfristigen Riickstellungen
= CASHFLOW

Mittelherkunft/-verwendung aus Finanzierung und Erfolgsverteilung

+ Kapitaleinlagen

+ Schuldenaufnahme (langfristige)
Kapitalentnahmen
Schuldentilgung (langfristige)
Gewinnausschiittung
Bilanzverlust

= Verfiigbare Mittel
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Kapitalflussrechnung

Mittelherkunft/-verwendung fiur den Investitionsbereich

+ Desinvestitionen

- Investitionen

= WORKING CAPITAL (Netto-Umlaufvermogen)
= analog Liquiditétsgrad 11

- Verianderung der Vorrite

= NET MONEY ASSETS (Netto-Geldvermogen)

- analog Liquidititserad 11

- Veranderungen der Forderungen

= NET LIQUID FUND (Netto-Liquiditt)

- analog Liquidititserad I

+ Veridnderung der kurzfristigen Schulden

= LIQUID FUND (Liquide Mittel)

- Veranderung der kurzfristicen Wertpapiere

= CASH FUND (Geldfonds bzw. Zahlungsmittelfonds)
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Bilanzanalyse

Kapitalflussrechnung

Methoden der Kapitalflussrechnung als Cashflow-Statement

Direkte Methode

Indirekte Methode

' Mittelzu-/-abflisse aus laufender
< Geschaftstatigkeit

cash flows from operating activitles

i Mittelzu-/-abfliisse aus laufender

| Geschaftstatighelt

cash flows from operating activitles

Einzahlungen von Kunden

cash receipts from customers

ahresiiberschuss/-fehibetrag vor

Beteiligungsertrage

net profit before taxation,
and extraordinary items
adjustments for:

® depreciation

@ investment income

2 Betriebsergebnis vor Ver&nderungen im

operating profit before working
capital changes

Auszahlungen an Kunden/ cash paid to customers and o

Beschéftigte/Lieferanten suppliers/employees Korrekturen, u. a. fur:
Ab: ibungen

Mittel aus laufender Gescha cash g d from

Zinszahlungen interest paid

Ertragssteuerzahlungen income taxes paid - working capital

Ein-/Auszahlungen aus /flir cash receipts/payments from L

.. auBerordentliche Posten extraordinary items

Erhéhung/Verminderung der Forderungen

Netto-Mittelzu-/-abfiuss aus
laufender Geschaftstatigkeit

net cash from operating activities

/= Erhéhung/Verminderung der Vorrate

- Mittelzu-/-abfliisse aus
. Investitionstatigkelt

cash flows from investing activities

- Verminderung/Erhdhung der

" Auszahlungen fur Zugange im Anlage-
vermégen
Einzahlungen aus Anlageverkaufen
" Einzahlungen aus Zins-/Dividendenein-
. kanften

purchase of property, plant and equip-
ment

proceeds from sale of equipment
interest received/dividends received

+ Ein-/Auszahlungen aus/fur
uBerordentliche Posten

increase in trade/other receivables
decrease in inventories
decrease in trade payables

cash generated from operations

interest paid
income taxes paid

cash receipts/payments from
extraordinary items

Netto-Mittelzu-/-abfluss aus Investiti-
onstéatigkeit

net cash used in investing activities

Mittelzu-/-abfliisse aus Finanzierungs-
tatigkeit

cash flows from financing actlvities

net cash from operating activities

Einzahlungen aus Kapitalerhdhung
Einzahlungen/Auszahlungen von lang-
fristigem Fremdkapital
Ausschittungen

proceeds from issuance of share capital

proceeds from long-term borrowings
dividends paid

cash flows from Investing activities

~ 3 wie = direkte Methode

Netto-Mittelzu-/-abflisse aus Finanzie-
rungstatigkeit

net cash used in financing activities

Mittelzu-/-abfliisse aus Finanzierungs-
. tatigkelt

cash flows from financing actlvitles

g des net In cash and cash “ »wie " direkte Methode
. liquider Mittel equivalents : d
Bestand an liquiden Mitteln zu Beginn cash and cash equivale at beginning Erhok / des B s net I In cash and cash
des Geschaftsjahres of period liquider Mitte! equivalents

< Bestand an liquiden Mitteln am Ende des
. Geschaftsjahres

cash and cash equivalents at end of
period

= wie indirekte Methode

Methoden der Kapitalflussrechnung (Cashflow-Statement, 1AS 7) (Baus (1999), S. 128)
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Erfolgsanalyse

= Gewinnung von Informationen (aus dem JA) zur Beurteilung
der Ertragskraft (Performance) des Unternehmens
(Ertragskraft = die Fahigkeit in der Zukunft Gewinne zu erwirtschaften).

—> von der vergangenen Ergebnisentwicklung wird auf die
zukiinftige Ergebnisentwicklung geschlossen (extrapoliert).
(1) Ermittlungsfunktion
—> Feststellung der tatsdchlich erwirtschafteten Vergangenheits-

erfolge

z.B.: - betragsmiBige Gewinnanalyse
- Messung der Rentabilitit

(2) Erklirungsfunktion
—> Untersuchung der Ursachen fiir Vergangenheitserfolge

z.B.: - strukturelle Gewinnanalyse
- Analyse durch Kennzahlensysteme
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Gewinnanalyse

= Analyse der in der GuV ausgewiesenen Ergebnisinformationen
—> betragsmiflige Ergebnisanalyse

(1) Bereinigter Jahresiiberschuss:

Jahresiiberschuss (-fehlbetrag)
+ Zunahme (- Abnahme) SoPo mit Riicklagenanteil
[+ nur steuerrechtlich zuldssige Abschreibungen®]
[+ unterlassene Zuschreibungen™*]
+ Zukunftswertabschreibungen
+ Unterschiedsbetrag aufgrund Bewertungsmethode
= bereinigter Jahresiiberschuss

* nur falls nicht im SoPo enthalten!
*x fiir Kapitalgesellschaften nicht mehr zuldssig

(2) Ertragsreserven im Borsenkurs:

n= (Borsenkurs — Bilanzkurs) x Grundkapital

(stille) Reserve 100

(Gewinn zu Marktpreisen)

Aktienpreis x 100
Nominalwert einer Aktie

wobei Borsenkurs =

Bereinigtes EK x 100
Grundkapital

Bilanzkurs =

(3) Steuerlicher Gewinn

Ertragssteueraufwand
Steuersatz

= steuerlicher Gewinn
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Bilanzanalyse

4

)

Gewinnanalyse
—> betragsmalige Ergebnisanalyse

Cashflow
—> weniger manipulationsanfallig, weil er an Zahlungen (nicht
Bewertungen) ankniipft

betrieblicher Cashflow (operating cashflow):

Betriebsergebnis
+ betriebliche Abschreibungen (- Zuschreibungen)
+ Erhéhung (- Auflésung) langfristiger Riickstellungen
= betrieblicher Cashflow

Vorteil: Konzentration auf das eigentliche Geschift durch Eli-
minierung des betriebsfremden und au3erordentlichen

Ergebnisses
Wertschopfung
(a) Entstehungsrechnung:  Produktionswert
- Vorleistungen
= Wertschdpfung

(b) Verteilungsrechnung:  Arbeitsertriage
+ Gemeinertrage
+ Kapitalertrage
= Wertschdpfung
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Gewinnanalyse
—> betragsmalige Ergebnisanalyse

(6) aktuelle Publizititspraxis (new metrics)

(a) EBIT (earnings before interest & taxes)
= Gewinn + FKZ + Steuern
Vorteil: soll Vergleichbarkeit bei unterschiedlicher Finanzstruktur und

Steuerbelastung verbessern
Nachteil: Zinsen und Steuern sind zahlungspflichtiger Aufwand

(b) EBITDA (EBIT before depreciation & amortization)
= EBIT + Abschreibungen
Vorteil: zusdtzlich bereinigt von Abschreibungspolitik und zahlungsunwirk-

samen Aufwendungen (insb. Firmenwertabschreibung)
Nachteil: Abschreibungen sind Aufwand flir Vermdgensverlust

(c) EVA (economic value added)
= Gewinn vor Zinsen — Kapitalkosten

= NOPAT - (NOA x WACC)
NOPAT (net operating profit after tax)
NOA (net operating assets)
WACC (weighted average cost of capital)
Vorteil: Information zum “Ubergewinn”
Nachteil: keine Aussage liber Wertschaffung fiir die Zukunft

(d) FCF (free cashflow)
= Operating Inflow — Operating Outflow — Ersatzinvesti-
tionen — Steuern — Erweiterungsinvestitionen — Zinszah-
lungen

Vorteil: fiir Dividende verteilbarer Zahlungsiiberschuss
Nachteil: Erweiterungsinvestitionen beeintrichtigen die Erfolgsbeurteilung

(e) CVA (cash value added)
= EBITDA — WACC x NOA

CVA > (0 = Wertschaffung
CVA <0 = Wertvernichtung
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Bilanzanalyse

Gewinnstrukturanalyse

= Offenlegung der Komponenten und Einflussfaktoren auf das

Gesamtergebnis

(1) Ergebnisquellenanalyse

(Grundstruktur der GuV am Beispiel des GKV § 275 1I)

Ergebnisarten Positionen Nr. Betrige
betr. Ertrige 1-4
- Materialaufwand 5
Rohergebnis (RE) =
- Personalaufwand 6
- betr. Abschreibungen 7
- sonst. betr. Aufwand 8
Betriebsergebnis (BE) =
Ertrdge aus Wertpapieren | 9-10
+ Zinsen u.4. Ertrage 11
- Abschreibungen a. FA u. 12
Wertpapiere des UV
- Zinsen u.i. Aufwand 13
Finanzergebnis (FE) =
Ergebnis d. gewohnl. BE + FE 14
Geschiiftstiitigkeit
AuBerord. Ergebnis auBerord. Ertrige 15
(Nr. 17) - auBBerord. Aufwendungen 16
Steuerergebnis - Steuern v. E. u. E. 18
- sonst. Steuern 19
Gesamtergebnis = Jahrestiiberschuss / 20
Gesamtgewinn -fehlbetrag
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Gewinnstrukturanalyse

(2) Analyse der Ergebnisstruktur

(a) Gesamtergebnisstruktur
(Relation verschiedener Ergebnisquellen zum Gesamtergebnis)

Ergebnisse betrieblich betriebsfremd Ergebnisquoten:
ordentlich ordentliches ! ord. BEx100 _ _ o,
Betriebsergebnis | Gesamtergeb. v. St.
| ordentiehes | ord FEx 100 _ )
5 CTECONIS | Gesamtergeb. v. St. ?
auflerordentlich aullerordentliches a.0. Ergebnis x 100 Y
Ergebnis Gesamtergebnis v. St. ?
steuerlich Steuerergebnis Steuerergeb. x 100 _ %
Gesamtergeb. v. St.

(b) Ertragsstruktur
(Umsatzerlosaufgliederung im Anhang geméf § 285 Nr. 4)

_ Umsatz der Sparte x 100 _ 0
Spartenquote Umsatz (GuV 1) /0
Auslandsumsatz x 100
pu pu O
Exportquote Umsatz (GuV 1) /o
Umsatzdominanz — Umsatz (GUV 1) x 100 = %

Gesamtleistung (GuV 1-3)
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Gewinnstrukturanalyse
(¢) Aufwandsstruktur
Materialintensitit = Materialaufwand x 100 = %
Gesamtleistung
—> Abhingigkeit vom Rohstoffmarkt
—> Fertigungstiefe (Synergiepotential ~Flexibilitét)
. e Personalaufwand x 100
Personalintensitat = : = %
Gesamtleistung
—> Abhéngigkeit vom Arbeitsmarkt
- Umfang der Rationalisierung
o : : e ~N
Differenzierung der Personalintensitit:
Personalaufwand
Lohnniveau O Arbeitnehmerzahl Pers. intensitit
Arbeitsoroduktivitat Gesamtleistung :
@ Arbeitnehmerzahl
. /
Mechanisierungsgrad = Abschr. a. Sachanl. x 100 _ o
Gesamtleistung
Steuerlast = Steuern vom Ergebnis x 100 _ o

(des Umsatzes) Gesamtleistung
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Rentabilititsanalyse

Rentabilitdt = Kennzahl (Beziehungszahl), bei der eine Ergebnis-
grofle (Gewinn) durch eine dieses Ergebnis beein-
flussende GroBe (Kapital, Vermogen, Umsatz)
dividiert wird.

P = oo _ Quput - yyirgehafilichkeits-
Kapital Input kennziffer

Erfolgsbeurteilung hinsichtlich:

(1) Wirtschaftlichkeit des Faktoreinsatzes

(2) Vergleich zu anderen Unternehmen, Branchendurchschnitt etc.
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Rentabilititsanalyse
Spezifische Rentabilititskennzahlen:
(1) Eigenkapitalrentabilitét
Ieg = Jahr_esﬁberss:huss x 100 = 0
Eigenkapital
statt JU ersatzweise: Cashflow, steuerlicher Gewinn etc.
(2) Gesamtrentabilitit
I Gk = JU + FK-Zinsen x 100 = 0
EK + FK
(3) Umsatzrendite
ry= Betriebsergebnis x 100 = 0
Umsatzerlose
(4) Betriebsrentabilitit
I por. = Betriebsergebr{is x 100 = A
betr. notw. Vermogen
(5) CFROI (cashflow return on investment)
CFRO] = operating cashflow nach Steuern x 100 = o

betr. notw. Vermogen
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Bilanzanalyse

Kennzahlensysteme

= Kennzahlen werden in Beziehung gesetzt, um die Ursachen
von Verdnderungen sowie die Interdependenzen zwischen
den Einflussfaktoren offen zulegen.

—> ideal ist die Darstellung durch die mathematische Verkniip-
fung von Kennzahlen im Dupont-(ROI-)Schema:

Jahres-

Gesamt-
gewinn

tiberschuss

Umsatz

Umsatz-
rendite
ROI * X
(rk)
Kapital-
umschlag

FK-Zins

Eigen-

* Gesamtkapitalrentabilitit

(1) Analytische Betrachtungsweise (Analyseaspekt)

Gesamt-
gewinn

kapital

Jahres-

tiberschuss

—> Analyse der Ursachen fiir die Gesamtkapitalrentabilitéts-
dnderung (von links nach rechts)

(2) Synthetische Betrachtungsweise (Steuerungsaspekt)
— Auswirkungen von Anderungen auf die Rentabilitét (von

rechts nach links)
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